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 : Abstract  المݏݵص: 

تحليل   ʄإڲ المقال  المشارʉع    ٱڈدف  تموʈل  أساليب  أɸم  أحد 

وذلك  المقاولاتية وɸو موضوع منصات التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ اݍݨزائر.  

قمنا بتقديم خصائص    باستخدام المنݤݮ الوصفي التحليڴʏ، حيث

ومختلفتموʈل   التموʈلية   المقاولاتية  والأنواع  التموʈل  بدائل 

الرسمية وغ؈ف  الرسمية  الأول.   المتاحة،  المقام   ʏي    ࢭɲالثا المقام   ʏࢭ

التعرʈف   حيث  من   ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات  توصيف   ʄإڲ تطرقنا 

  ʏࢭ أما  العالم.  دول  مختلف   ʏࢭ المتوفرة  والمنصات  واݍݵصائص 

  ʄعڴ حالة  بدراسة  قمنا  المقال  ɸذا  من  الثالث  منصة  القسم 

yenvesti  اݍݨزائر  ʏࢭ  ʏاݍݨماڤ للتموʈل  جديدة  آفاق  مع    لتوقع 

وكذلك  آتوضيح   المنصة  ɸذه  عمل  والتنظي׿ܣ    الإطارلية  القانوɲي 

اݍݨزائر  ʏࢭ  ʏاݍݨماڤ التموʈل  تواجɺɺا،   لɴشاط  الۘܣ  والتحديات 

مثل   توفرɸا  الۘܣ  الفرص  من  للاستفادة  الأطراف  مختلف  وجɺود 

المقاولاتية.   للمشارʉع  اللازم  التموʈل  لتوف؈ف  التقنيات    وࢭɸ ʏذه 

ɸذا    ʄعڴ الاعتماد  أɸمɺا  النتائج  من  مجموعة   ʄإڲ خلصنا  الأخ؈ف 

لا يزال ࢭʏ بدايتھ   المشارʉع الۘܣ   وعدد النوع من التموʈل ࢭʏ اݍݨزائر 

 تم تموʈلɺا قليل جدا. 

 تمويل جماعي، منصات التمويل، مقاولاتية.الɢلمات الدالة : 

 JEL :  ;L26. ;N25 G03  اتتصɴيف

              The article aims to analyze one of the most 
important contracting project financing methods and 
is the subject of crowdfunding platforms in Algeria. 
Using the analytical descriptive approach, we have 
introduced the characteristics of contracting finance 
and various alternatives to financing and available 
funding types, primarily formal and informal. In the 
second place, we touched on the characterization of 
crowdfunding platforms in terms of definition, 
characteristics, and platforms available in different 
countries. In section III of this article, we have 
studied a case on the Yenvesti platform to anticipate 
new prospects for crowdfunding in Algeria, 
illustrating the mechanism of the platform's work, 
the legal and regulatory framework of the 
crowdfunding activity in Algeria, and the challenges 
it faces, and the efforts of various parties to take 
advantage of the opportunities offered by such 
technologies to provide financing for contracting 
projects. Ultimately, we have arrived at a series of 
conclusions, the most significant of which is the 
dependence on this type of funding in Algeria. 

Keywords  :Crowdfunding, financing platforms, 

entrepreneurship. 

JEL Classification Codes : G03 ;N25.L26. 
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  مقدمة :  
غاية   تواجھ  ʄا عدة تحديات ابتداء من مرحلة البحث عن الفكرة إڲɺشاطɲ المؤسسات الناشئة قبل بداية

جدوى   بدراسة  مرورا  تجسيدɸا،  ومدىمرحلة  للتوسع    الفكرة  ɸذه و قابليْڈا  من  محطة  أɸم   ʄإڲ وصولا  النمو 
المراحل وۂʏ مرحلة البحث عن مصادر التموʈل، حيث ʇعاɲي معظم أܵݰاب المشارʉع المقاولاتية من صعوȋاٮڈا رغم 

كث؈فة   مصادر  اݝݵاطر  و وجود  المال  رأس  مثل:  والبنوك و متنوعة  المصرفية  المؤسسات  الدعم،  أجɺزة  مختلف 
غ؈فɸا.  ظɺرت ࢭʏ الآونة الأخ؈فة ألية جديدة لتموʈل المؤسسات الناشئة تتمثل ࢭʏ التموʈل اݍݨماڤʏ. ولɺذه الأخ؈فة و 

المتقدمة والنامية عڴʄ حد سواء، نظرا لدورɸا الفعال ࢭʏ التكفل بأعباء تأسʋس   أɸمية بالغة ࢭʏ اقتصاديات الدول 
المقاولاتية بمتطلبات  .المشارʉع  للوفاء  ɠافية  غ؈ف  الذاتية  ومواردɸا  محدودة  ɲشاطاٮڈا  أن  ذلك  التموʈل،  إشɢالية 
عمليات الȘشغيل والتجديد، كما أنھ ال يتʋسر لɺا تدب؈ف احتياجاٮڈا من البنوك والمؤسسات   والإɲشاء والتأسʋس أ

المالية، ȊسȎب عدم امتلاكɺا للضمانات الۘܣ يɴبڧʏ تقدمٕڈا مقابل اݍݰصول عڴʄ القرض، الأمر الذي يتطلب البحث 
 .لݏݰصول عڴʄ مصادر تموʈلية تتماءۜܢ والطبيعة المالية لɺذا النوع من الشرɠات عن آليات مبتكرة

الناشئة والأفراد ذوي اݍݰوافز الابتɢارʈة الوصول إڲʄ التموʈل Ȋشɢل أسرع وأك؆ف يȘيح التموʈل اݍݨماڤʏ للمشارʉع  
فعالية من خلال استغلال قاعدة المؤʈدين اݝݰتمل؈ن ع؄ف الإن؅فنت. وȋفضل التكنولوجيا اݍݰديثة ووسائل التواصل 

اݝݰتمل؈ن وجمع الأموال  الاجتماڤʏ، أصبح من السɺل عڴʄ الأفراد واݝݨموعات الصغ؈فة جذب انȘباه المسȘثمرʈن  
 .بطرʈقة فعالة وشفافة

مثل  ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات  من    Patreonو    GoFundMeو   Indiegogoو Ȗ Kickstarterعد  ومثيلاٮڈا 
الوسائل الرئʋسية الۘܣ ʇعتمد علٕڈا رواد الأعمال والمبدعون والɴشطاء لتحقيق أɸدافɺم المالية والمشارʉع الرʈادية.  

الأفɢار   تبادل  ʇسɺل  مما  ومؤʈدٱڈم،  المبدع؈ن  ب؈ن  المباشر  للتواصل  مساحة  أيضًا  المنصات  ɸذه  تطوʈر و وȖعد 
  .مشارʉعɺم 

لمنصات التموʈل اݍݨماڤʏ ودورɸا ࢭʏ توف؈ف التموʈل اللازم لدعم  بالغة  ال  ࢭʏ ظل الأɸميةواسȘنادا إڲʄ ما سبق  
 ʏز الشمول الماڲʈعزȖ ʏالتاڲȋع المقاولاتية وʉالمشار، :ʏذا المقال فيما يڴɸ اليةɢبلور إشȘت  

  ما مدى تكفل منصات التموʈل اݍݨماڤʏ بتموʈل المشارʉع المقاولاتية ࡩʏ اݍݨزائر؟ 
:ʏؠۜܣ أعلاه مجموعة من الأسئلة الفرعية ۂʋساؤل الرئȘيتفرع من ال  

 غ؈ف الرسمية للمشارʉع المقاولاتية؟ و ماۂʏ مصادر التموʈل الرسمية  -
 اݍݨماڤʏ؟ماۂʏ آلية عمل منصات التموʈل  -
 ما ɸو عدد المشارʉع الۘܣ تم تموʈلɺا بالاعتماد عڴʄ منصات التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ اݍݨزائر؟  -

  الأتية:  اته قمنا بȎناء دراسȘنا عڴʄ الفرضيأعلا  ةالمطروح ت: Ȋغرض الاجابة عڴʄ الȘساؤلا اتالفرضي
 بالاعتماد عڴʄ عدة مصادر.  يتم تموʈل المشارʉع المقاولاتية -
  Ȗعمل منصات التموʈل اݍݨماڤʏ عڴʄ توف؈ف التموʈل للمشارʉع المقاولاتية بأقل تɢلفة ممكنة.  -
الم  - المشارʉع  بتموʈل   ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات  ببدائل   قاولاتيةتتكفل  مقارنة  كب؈فة  بدرجة  اݍݨزائر   ʏࢭ

  التموʈل الأخرى.
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  :لدراسات السابقة ا
)، دور منصات التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ تموʈل المشارʉع الناشئة بالسعودية  2022لزواوʈد لزɸاري، مرسڴʏ نزٱڈة (مقال    -

اݍݨزائر، حالة   ʄإڲ الإشارة  مع  الإمارات  لتوضيح   أشارت  و  الإمارات  و  السعودية  لدولة  رائدة  نماذج  الدراسة  ɸذه 
ݍݰالة  إشاراٮڈما  وعند  الناشئة.  المشارʉع  تموʈل   ʏࢭ  ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات  و  لتطبيقات  المɺم  و  اݍݰيوي  الدور 

  اݍݨزائر لم تكن قد صدرت أي Ȗشرʉعات وقوان؈ن خاصة ٭ڈذا النوع من التموʈل. 
-   ) الرؤوف  عبد  حماɲي  الدين،  صلاح  لسعودي  لتموʈل 2020مقال  حديثة  ɠآلية   ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات   ،(

ا ࢭʏ تموʈل المؤسسات الصغ؈فة ɸإڲʄ أɸمية منصات التموʈل اݍݨماڤʏ ودو   اة والمتوسطة، أشار ف ؈المؤسسات الصغ
   والمتوسطة ࢭʏ البلدان النامية مع توصيف واقع ɸذه المنصات عڴʄ المستوى العالمي والإقلي׿ܣ.

) ولʋس Start upتتمثل أوجھ اختلاف ɸذه الدراسات مع مقالنا ࢭʏ إبرازنا ݝݵتلف قنوات تموʈل المشارʉع الناشئة (  
)PME اݍݨزائر لاسيما من الناحية القانونية ) كما ʏشاط اݍݰديث وتطبيقھ ࢭɴذا الɸ مع   قمنا بتحليل واقع ممارسة

   .yenvestiدراسة حالة منصة 
  أɸداف البحث: 

: ʏداف ۂɸبلوغ مجموعة من الأ ʄذا المقال إڲɸ حاولنا من خلال  
خلال    الابتɢارʈةو بوجود بدائل تموʈلية أخرى لمشارʉعɺم الابداعية    رواد الأعمالتنȎيھ   - التفاصيل من 

ݰة بخصوص مراحل   ʈل بواسطة منصات التموʈل اݍݨماڤʏ؛ لية التمو وآالموܷ
 الۘܣ و   خدمات  وتطوʈر أفɢار إبداعية وتحوʈلɺا إڲʄ منتجات أ  عڴȖ ʄܨݨيع رواد الأعمال وحامڴʏ المشارʉع   -

 ؛ قد تؤدي إڲʄ اخ؅فاعات أو تقنيات جديدة بدورɸا
مما يحفز عڴʄ    تقديم الدعم القانوɲي والماڲʏ لȘܦݨيل براءات الاخ؅فاع الناتجة عن الأبحاث اݍݨامعية. -

 ؛ نتائج الأبحاث إڲʄ شرɠات ناشئة الرʈادة ࢭʏ مجال الأعمال وتحوʈل
اݍݨامعية - الأبحاث  من  المنȎثقة  التجارʈة  للمشارʉع  والإرشاد   ʏالأوڲ التموʈل  الأفɢار و   توف؈ف  من  غ؈فɸا 

 . الابداعية
  أɸمية البحث:   

المشارʉع   تموʈل  ٭ڈا  يتم  الۘܣ  الطرʈقة  جذري  Ȋشɢل   ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات   والأفɢار المقاولاتية  غ؈فت 
تقليدية ا وغ؈ف  جديدة  تموʈل  مصادر   ʄإڲ الوصول  الناشئة  والشرɠات  للأفراد  تȘيح  فࢼܣ  أɸميْڈا لإبداعية.  وت؄فز   ،

 ʏفيما يڴ: 
للتموʈل، خاصة للشرɠات الناشئة الۘܣ تواجھ صعوȋة تمثل ɸذه المنصات مصدراً مɺماً  :توف؈ف التموʈل -

 ؛ ࢭʏ اݍݰصول عڴʄ تموʈل من البنوك والمؤسسات التقليدية
من خلال حملات التموʈل اݍݨماڤʏ، يتمكن أܵݰاب المشارʉع من ال؅فوʈج لأفɢارɸم  :الȘسوʈق وال؅فوʈج -

 ؛ ومنتجاٮڈم Ȋشɢل واسع، وȋناء قاعدة عملاء مبكرة
تȘيح ɸذه المنصات لأܵݰاب المشارʉع التفاعل مباشرة مع جمɺورɸم المسْڈدف،  :اݍݨمɺور التفاعل مع  -

 ؛ واݍݰصول عڴʄ ملاحظات وآراء قيمة حول منتجاٮڈم أو خدماٮڈم
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نجاح حملة التموʈل اݍݨماڤʇ ʏعد مؤشراً قوʈاً عڴʄ جدوى المشروع وقبول  :دليل عڴʄ جدوى المشروع -
 ؛ السوق للمنتج أو اݍݵدمة

توزيع استثماراتهم على مجموعة واسعة   من منصات التموʈل اݍݨماڤʏ من خلال  كذلك ʇستفيد المسȘثمرʈن -

 ؛من المشاريع، مما يقلل من المخاطر
يمكن للمسȘثمرʈن دعم مشارʉع Ȗساɸم ࢭʏ حل المشكلات  :المشاركة ࡩʏ مشارʉع ذات قيمة اجتماعية  -

 .الاجتماعية أو البيȁية
المنصات ࢭʏ خلق بʋئة محفزة لرواد الأعمال، وȖܨݨع عڴʄ الابتɢار Ȗساɸم ɸذه  :دعم رʈادة الأعمال -

 ؛ وتطوʈر المشارʉع اݍݨديدة
 .Ȗساعد ࢭʏ خلق فرص عمل جديدة من خلال دعم المشارʉع الناشئة :خلق فرص عمل -

  : منݤݨية البحث
استعملنا المنݤݮ الوصفي ࢭʏ تقديم وعرض المفاɸيم النظرʈة المتعلقة بموضوع البحث، كما اعتمدنا عڴʄ  لقد  

المنݤݮ التحليڴʏ من خلال تحليل الإطار القانوɲي والتنظي׿ܣ لمنصات التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ اݍݨزائر مع دراسة حالة  
 للتعرف عڴʄ ألية التموʈل المعمول ٭ڈا عن طرʈق ɸذه المنصة والمراحل وأفاق تطورɸا.  yenvestiمنصة 

  

 المقاولاتية  المشارʉع الاطار النظري لتموʈل اݝݰور الأول :
ن يجسد  أʇعت؄ف التموʈل محرك الانتقال من الفكرة اڲʄ الفعل ومن المشروع اڲʄ المؤسسة فبدونھ لا يمكن  

ڲʄ مختلف مصادر التموʈل ʇعت؄ف العائق الأول لمباشرة الأعمال إن الوصول  أالمشروع عڴʄ ارض الواقع لɺذا نجد  
ڲʄ الصعوȋات الۘܣ تواجھ المقاول؈ن عادة لݏݰصول عڴʄ المصادر  إخاصة أن التموʈل الذاȖي لا يكفي دائما بالإضافة 

استحداث   تم  ذلك،  أجل  من  البنكية؛  ɠالقروض  للتموʈل  وطبيعة  أالتقليدية  تȘناسب  عديدة  تموʈلية  شɢال 
  ʄلية مختلفة عن المؤسسات الناشطة عڴʈا من احتياجات تموɺعض المصادر  أرض الواقع حۘܢ  أالمقاولاتية وما لȊ ن

ولا أ ن ɲشرح أ قالالم اؤسسات الناشئة. لɺذا نحاول ࢭɸ ʏذاݝݵاطر ɠانت مɺدا لظɺور وتطور الم س المال أعڴʄ غرار ر 
  ʄعڴ التعرف  ثانيا  المقاولاتية؛  المشارʉع  تموʈل  الموجودة    صادرمɸم  أم؈قة  عڴʄ  التموʈل  س؇فكز  وثالثا  منصات ؛ 

  . بصفة خاصة  yenvesti منصة التموʈل اݍݨماڤʏ بصفة عامة و 
  

دارة الأعمال لاختلاف مرحلة المشروع  إتختلف المقاولاتية عن  :    المقاولاتية المشارʉع  خصائص تموʈل  الفرع الأول:  
الفكرة   فالمقاولاتيةإمن  الاستغلال.  دورة   ʏࢭ ودخولɺا  المؤسسة  مرحلة  عن  التجسيد   ʄوحالة   ڲ باݝݵاطرة  مرتبطة 

اݝݵاطرة.   ʇستحق  ونمو  نجاح  احتمال  مقابل  التأكد  الأ حيث  عدم  المرحلة  تضطر تتم؈ق  مرتفعة  بتɢاليف  ولية 
تموʈل  عن  بحث  الڲʄ  إالمقاول   يتم؈ق  لɺذا  المشروع.  مخاطر  يتقبل   ʏڴʈتمو تموʈل المشارʉع  مصدر  عن  المقاولاتية 

  المؤسسات القائمة ȊسȎب العوامل التالية:
  Ȗغ؈ف الاحتياج الماڲʏ وفق دورة حياة المشروع؛  -
 المصادر الذاتية وغ؈ف الرسمية عموما لا تكفي لتغطية الاحتياجات التموʈلية للمشارʉع المقاولاتية؛  -
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ضرورة توف؈ف التموʈل ࢭʏ الوقت المناسب لاسيما ࢭʏ حالة المؤسسات الناشئة والافɢار الابتɢارʈة وɸذا قبل  -
 تقادم التكنولوجيا ودخول منافس؈ن جدد  وȋالتاڲʏ ضياع فرص الأعمال؛

ومخاطر   التأكدضرورة تقبل الممولون للمخاطر المرتفعة حول فرص نجاح المشروع والمرتبطة بحالة عدم  -
 تقبل السوق (العملاء) للمنتج اݍݨديد وكذا مدى قدرة المشروع اݍݰاڲʏ عڴʄ مجا٭ڈة المنافسة الموجودة؛ 

الاحتياج اڲʄ تموʈل مرحلة البحث والتطوʈر الۘܣ تȘسم بارتفاع التɢاليف المرتبطة بالاختبارات والتجارب   -
 وانجاز النماذج الاولية للمنتج؛

و عدم أɸذا الموقف يتضاعف ࢭʏ حالة غياب  افتقار عنصر الثقة ࢭʏ المشارʉع اݍݨديدة والمقاول؈ن المبتدئ؈ن.   -
كفاية الضمانات لدى المقاول وۂʏ اݍݰالة السائدة لاسيما ࢭʏ حالة المؤسسات المصغرة الۘܣ تتم؈ق بصغر 

 صولɺا؛ أݯݨم قيمة 
-   ʏذا اݝݨال  أكث؈فا ما لا يتحكم المقاول ࢭɸ ʏل والمعاملات المالية لافتقاره اݍݵ؄فة ࢭʈخلفيتھ و بجديات التمو

 عمال.لأ ن تɢون ࢭʏ مجال اأالتɢوɴʈية والتعليمية الۘܣ لʋس بالضرورة 
ɸذه الوضعية فتحت اݝݨال لاستحداث مصادر تموʈلية جديدة تتوافق مع خصائص تموʈل المقاولاتية نذكرɸا 

.ʏالعنصر المواڲ ʏࢭ 
  

الثاɲي:   الأ   المقاولاتية:المشارʉع    تموʈلمصادر  الفرع  التموʈل  بمصادر  معينا نقصد  تموʈلا  ستقدم  الۘܣ  طراف 
  شɢال الۘܣ سɴتطرق الٕڈا لاحقا:بإحدى الأ 

 : المصادر الذاتية او الأموال اݍݵاصة  - 1
ʋست ɠافية أول مصدر يتمثل ࢭʏ الأموال الذاتية للمقاول الۘܣ تɢون نتاج مدخراتھ ومداخيلھ ولكن ࢭʏ الأغلب ل

 وڲʄ اݍݵطوات لتجسيد المشروع؛ أ لا اٰڈا تبقى حاسمة لإنجاز إلتغطية تɢاليف مشروعھ 
 :  المصادر غ؈ف الرسمية (اݍݨوارʈة) - 2

إن أول خطوة يفكر فٕڈا المقاول لݏݰصول عڴʄ دعم ماڲɸ ʏو الݏݨوء إڲʄ معارفھ (عائلتھ، أقرȋائھ، أصدقائھ).  
غياب مصارʈف Ȗسي؈فɸا ومراقبْڈا فɺو قائم عڴʄ عنصر الثقة و يتم؈ق ɸذا الدعم بالمرونة، غياب الشروط المسبقة 

نھ نادرا ما ʇغطي ɸذا المصدر أومشروعھ. رغم  طراف ࢭʏ ܧݵص المقاول  ومدى استعداد ورغبة وȖܨݨيع ɸؤلاء الأ 
إلا   المقاول  احتياج  يبقىأɠل  خاصة    نھ  للتموʈل  الرئʋسية  ɸبات  أالوسيلة  شɢل   ʏࢭ يɢون  ما  عادة  سلفيات أنھ  و 

من جɺة اخرى، يُبقي ɸذا المصدر عڴʄ استقلالية المقاول  و قل تɢلفة من المصادر الرسمية من جɺة.  أ وȋالتاڲʏ يɢون  
 .الدائن؈ن اتجاه المالية اݝݵاطر من  يقللنھ أباتخاذ القرارات كما فيما يتعلق 

  ʄل غ؈ف الرس׿ܣ  أتتجڴʈمية التموɸستطيعون الإ أʇ التكفل بكث؈ف من المقاول؈ن الذين لا ʏدة من ستفايضا ࢭ
دماج الفئات الɺشة ࢭʏ  إجل  أورت نظام التموʈل غ؈ف الرس׿ܣ من  ن عديد الدول قد طأالمصادر الرسمية لɺذا نجد  

دارʈة غ؈ف متطورة وȋدون سند قانوɲي حيث إاݝݨتمع ࢭʏ اݍݰياة الاجتماعية والاقتصادية. لكن تبقى Ȗس؈ًف بأساليب  
الرس׿ܣ    أن  يؤكد غ؈ف  والديون  التموʈل  اݍݰقوق  بتداول  Ȗسمح  رسمية  غ؈ف  آلية  أي  جميع  أʇشمل  تنفيذ  يتم  ين 



 )أمينة مزʈان، ɲسيمة خدير (
 

218 
 

المعاملات خارج القواعد الرسمية المعمول ٭ڈا. تɢون ɸذه المعاملات Ȋشɢل عام قص؈فة الأجل، وȖعتمد عڴʄ العلاقات 
  (RAVONJIARISON, 2006, p. 39) .الܨݵصية وتتم؈ق بمرونة كب؈فة

صدقاء لكن تطورت ࢭʏ شɢل مجموعات أ قارب و أفراد فقط من  لم ʇعد التموʈل غ؈ف الرس׿ܣ مقتصرا عڴʄ الأ 
 ʏانت ٮڈدف ࢭɠ المدخرات المتبادلة الۘܣ ʏغرار اݍݨمعيات غ؈ف الرسمية مثل تلك الۘܣ تتعلق بالمشاركة ࢭ ʄمنظمة عڴ

  ʄإڲ والسرقة   ɸتمامالا الأساس  واݍݰوادث  والوفاة  المرض  مثل  الطوارئ  حالة   ʏࢭ وأسرتھ  الفرد  مساعدة  بضمان 
 إݍݸ.  والبطالة،

حيث تمنحھ المساɸمة المنتظمة لɢل   ئتمان والا   دخارالا ݍݨمعيات التبادلية ɸو مجموعات  النوع الآخر من ا
)أحد ʉtontineعد التأم؈ن التɢافڴʏ (و عضو ࢭʏ عملية تراكم المدخرات اݍݰق ࢭʏ اݍݰصول عڴʄ قرض من اݝݨموعة. 

أشɺر ɸذه المصادر والۘܣ Ȗعرَف بأٰڈا " رابطة من الأܧݵاص الذين تجمعɺم الروابط الأسرʈة أو الصداقات أو المɺنة  
أو العش؈فة أو الدين، وʈلتقون عڴʄ ف؅فات متغ؈فة من أجل تجميع مدخراٮڈم وحل مشاɠل معينة أو جماعية" أين  

ل صندوق   ʄإڲ ثابتة  منتظمة  مساɸمات  المشارɠون  حدى يقدم   ʄعڴ عضو  ɠل   ʄعڴ توزʉعھ  يتم   ݏݨمع 
(RAVONJIARISON, 2006, p. 43) . 

 : المصادر الرسمية  - 3
  ʏࢭ الفاعل؈ن  من  العديد  نذكر  أن  ب؈ن  إ يمكن  مالية  معاملات  وجود  ٭ڈا  نقصد  والۘܣ  الرسمية  المصادر  طار 

 طار قانوɲي مع؅فف بھ: إ المقاول وɸذا المصدر تحت 
ڈا المؤسسات المصرفية(البنوك)  3-1 : رغم صعوȋة اݍݰصول عڴʄ تموʈل بنɢي ࢭʏ بداية دورة المسار المقاولاȖي ɠوٰ
ي ɲشاط مقاولاȖي والذي يتم؈ق حتما أك؆ف الɺيئات صرامة ࢭʏ تقبل قدر محدود من اݝݵاطر وɸذا عكس طبيعة أ

ي مؤسسة ستɢون ࢭʏ حاجة مستمرة للتموʈل، لɺذا عڴʄ أ ن لا نɴؠۜܢ أن  أباݝݵاطرة لاسيما ࢭʏ بداياتھ. لكن لابد  
و دورٮڈا الȘشغيلية وكذا العمليات المتعلقة أالأغلب ستɢون لɺا علاقة دائمة مع البنك سواء لتموʈل اسȘثماراٮڈا  

 شɢال التموʈل واݍݵدمات المالية نوجزɸا فيما يڴʏأباݍݵزʈنة وحسا٭ڈا البنɢي. تقدم البنوك Ȗشكيلة متنوعة من  
 ،ʏ144-141، الصفحات 2020(بورنان و صوڲ(:  

 الاستغلال قروض  قروض   ʏۂ الأ :  دورة  قص؈فة  بتموʈل  Ȗسمح  الاوليةــستغلالالا جل  المواد  شراء  من   : ،
وتجنب توقف  ،  التخزʈن التحوʈل،  عمليات   ࢭɲ ʏشاط المؤسسة  وȖسلسل  تتاȊع  بتحقيق  البيع مما ʇسمح 

 نتاج الذي سيɢلف الكث؈ف للمؤسسة. سلسلة الإ 
  يلات الصندوقɺسȖات السيولة المؤقتةȋالقص؈فة جدا.  أو : عبارة عن قروض تقدم لتخفيف صعو 
 المكشوف ʄذا القرض من خلال سماح البنك للمؤسسة  الܦݰب عڴɸ أ: يتجسد  ʏون حسا٭ڈا مدينا ࢭɢن ي

ين يتم خلالɺا ܥݰب مبالغ تفوق  أحدود مبلغ مع؈ن مقابل فوائد تȘناسب مع الف؅فة الۘܣ قد تصل سنة  
 رصيدɸا الدائن.

  التعبئة ذي  المكشوف  جعل  أ:  الܦݰب  مقابل   ʏࢭ المقرض  لفائدة  لأمر  سند  بتحرʈر  المؤسسة  تقوم  ين 
اݍݰالة  مثل  مدينا  اݍݰساب  يɢون  لا  و٭ڈذا  البنكية  العمولات  منھ  مخصوما  السند  بقيمة  دائنا  حسا٭ڈا 
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الصفقات    ʄعڴ الȘسȎيقات  البضاǿع؛   ʄعڴ الȘسȎيقات  الموسمية؛  القروض  منھ:  أمثلة  ونجد  السابقة 
 العمومية. 

 حالة الصفقات أ: الكفالات يقصد ٭ڈا ضمان البنك للمؤسسة  منح الكفالات ʏمام السلطات العمومية ࢭ
كفالة الدخول   ڲʄ المناقصة؛ كفالة حسن التنفيذ؛ كفالة اقتطاع الضمان؛ كفالة إالعمومية مثلا نجد: 

 الȘسȎيق.
  خ الإ اݍݵصم التجاريʈا قبل تارɺة من حاملʈشراء ورقة تجارȊ ستفيد المؤسسة  : قيام البنكȘستحقاق. ف

 جل مقابل سعر اݍݵصم. قص؈فة الأ المن السيولة كشɢل من القروض 
 ) ل الفاتورةʈعقد تحوFactoring(ل قص؈ف الأ : عبارة عن تʈل تموɢش ʏيضا يمنحھ البنك  أجل  قنية مالية ࢭ

الأ إ  ʏتخڴ مقابل  مؤسسة   ʄلية  ڲɠ بصورة  حقوقɺا  عن  مسبقا  أخ؈فة طوعا  يدفع  تفاوعۜܣ  وȌسعر  جزئية  و 
قل من القيمة اݝݰاسȎية الدف؅فية (وɸذا مقابل اݍݰصول عڴʄ السيولة بدل انتظار تارʈخ أوɢʈون ࢭʏ الغالب  

مر استحقاق حساب القبض). تقرʈبا ɸذا العقد يقوم عڴʄ نفس مبدئ اݍݵصم التجاري فقط يتعلق الأ 
 ɸنا بفاتورة ولʋس ورقة تجارʈة.  

  ثمارȘالاس والتوسع  قروض  النمو  مرحلة   ʏࢭ لاسيما  لɺذأ:  ɲسȎيا  طوʈلة  العائد  اس؅فداد  ف؅فات  تɢون  ا ين 
الأ  متوسطة  الاسȘثمار  قروض  الأ   7-2جل (تɢون  وطوʈلة  تصل  سنوات)  قد  حيازة   20جل  حالة   ʏسنة (ࢭ

 العقارات مثلا).
  الإ القروض  يجاري القرض  من  ʇعت؄ف  الأ ال:  شɢل  طوʈلة   ʏࢭ والبنك    تفاقاجل  (المقاول  طرف؈ن  ي أو  أب؈ن 

بأصل مملوك للطرف الآخر مقابل دفعات دورʈة لمدة    نتفاعالا حدɸما حق  أخرى) يخوًل  أمؤسسة مالية  
تموʈل   امɢانية  الايجاري  القرض  يم؈ق  ما  محددة.  ࢭʏ  100زمنية  يظɺر  لا  الاحتياج،  من  م؈قانية  أ%  صول 

 خرى. ڲʄ ضمانات عيɴية مرɸقة كحال القروض الأ إنھ لا يحتاج أالمؤسسة كما 
النمو الم؅قايد و : عادة لا Ȗعۚܣ إلا ɲسبة قليلة من المشارʉع الۘܣ تتم؈ق بالابتɢار  الأسواق المالية المتخصصة   3-2

الاتصال وɸو حالة المؤسسات الناشئة الۘܣ لا Ȗستطيع ولوج و خاصة ࢭʏ مجال التكنولوجيات اݍݰديثة للإعلام  
  اڲʄ شرɠات رأس المال اݝݵاطر  رأسمالɺاالسوق الماڲʏ العادي (البورصة) لɺذا تقوم بفتح 

 .لائكة الأعمالمو 
المɺنية   3-3 (التجار، Ȋعض:  اݍݨمعيات  المɺنية  تقوم  أيمكن   وغ؈فɸم) ... اݍݰرفي؈ن، اݍݨمعيات  بتقديم ن 

 منخفضة للمقاول؈ن المبتدئ؈ن. فائدة بأسعار وقروض مالية مساعدات
  تقنية (ɠإɲشاء صناديق خاصة)،    مالية: يمكن أن تتدخل من خلال عدة تداب؈ف:  السلطات اݝݰلية و الدولة    3-4

التأم؈ن)،   كعقود  جديدة  خدمات  الضرȎʈية).  جبائيھ(بإɲشاء  تقوم   (ɠالإعفاءات  المقاولاتية،  دعم  أجل  فمن 
جل تحف؈قɸم أ الماڲʏ والفۚܣ للمقاول؈ن من   اݍݰɢومات بإɲشاء مجموعة من الɺيئات المتخصصة ࢭʏ تقديم الدعم

  ʄو إعڴ مخفضة  بفوائد  قروض  خلال منحɺم  من  مؤسساٮڈم  مختلف ɲ୒شاء  غرار   ʄعڴ وسلفيات  مالية  عانات 
الۘܣ   المقأالوɠالات  وتنمية  لدعم  الوطنية  ɠالوɠالة  اݍݨزائر  للتɲشأٮڈا  الوطۚܣ  الصندوق  وكذا  عن  أاولاتية  م؈ن 

 البطالة. 
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والمسابقات  3-5 مرحلة  اݍݰاضنات   ʏࢭ لاسيما  ضرورʈة  جد  تɢون  والۘܣ  المالية  اݍݨوائز  Ȋعض  تمنح  والۘܣ   :
 ولية للمنتج.أالتمɺيدية للمشروع الذي يɢون عبارة عن فكرة يتم دراسْڈا واختبارɸا والمصادقة علٕڈا بنماذج 

: يمكن أن يقدم صاحب العمل للمقاول (الذي عادة يɢون موظفا لديھ)  أܵݰاب العمل و الشرɠات الك؄فى    3-6
متعلقة  منح  إعانات،  المال،  رأس   ʏࢭ المشاركة  الفوائد،  مخفضة  الأجل  طوʈلة  (قروض  مالية  مساعدات 

عروض و بالتوظيف...)    ʏࢭ اݍݰال  ɸو  ما  مثل  قانونية)  مساعدات  السوق،  (دراسة  لوجسȘية  خدمات  كذلك 
 ) 144، صفحة 2020(بورنان و صوڲʏ،  ).essaimageالافراق (

  

 )  financement participatif, Crowdfundingالتموʈل اݍݨماڤʏ (اݝݰور الثاɲي:  
وسيلة تموʈل مستحدثة Ȗستخدم الان؅فنʋت للتوسط ب؈ن رواد الأعمال  ʇعت؄ف التموʈل اݍݨماڤʏ (الȘشارɠي)  

اسȘثماراٮڈم، وɸذا ع؄ف منصات مɴشأة خصيصا ݍݨمع المبالغ المالية الباحث؈ن عن التموʈل والأفراد الراغب؈ن ࢭʏ دعم  
من المبالغ اݝݰصلة ࢭʏ حالة نجاحɺا ࢭʏ رصد المبلغ   10و  5المɴشودة مقابل حصولɺا عڴʄ عمولة ت؅فاوح عادة ب؈ن  

أية  المنصة  تأخذ  لن  و୒لا  سلفا،  محددة  لف؅فة  تɢون  الۘܣ  المبلغ  جمع  حملة  خلال  الاعمال  رائد  طلبھ  الذي   ʏالكڴ
     .(ASSAS, 2015, p. 61) عمولة

 

   Ȗعرʈف مفɺوم التموʈل اݍݨماڤʏ لأول:الفرع ا
  ʏالاجتماڤ الطاȊع   ʄعڴ قائم   ʏاݍݨماڤ التموʈل  ب؈ن    للأفرادمفɺوم  المتنامي   ʏافڴɢوالت التعاضدي  والتوجھ 

) وفرتcrowdاݍݨماɸ؈ف  وقد  مفتوحة  الأ   شبكة  )  مساحات  والاتصال  المعلومات  تكنولوجيا  ومختلف  ن؅فنʋت 
ول أ وقد ظɺرت      ،ܵݰاب المشروع)أ) ب؈ن الممول؈ن (المسȘثمرʈن) والمقاول؈ن (fundingللتوسط ࢭʏ عملية التموʈل (
مرʈكية Ȋشɢل مȎسط ࢭʏ شɢل موقع قائم عڴʄ عدد كب؈ف  ࢭʏ الولايات المتحدة الأ   2005منصة للتموʈل اݍݨماڤʏ عام  

تلْڈا    )Kivaمر بمنصة (خ؈ف بجمع المبلغ المطلوب. يتعلق الأ ܧݵاص الذين يت؄فعون بمبالغ Ȋسيطة Ȗسمح ࢭʏ الأ من الأ
)Prosper  عام ʏ(   2009) وࢭkickstarter  وم منذɺذا المفɸ 2021(طارق، رضا، و قصار،    .2012) أين توسع أك؆ف  ،

  )50صفحة 
ب؈ن  تجمع  منصة  خلال  من  وȖعاونية  جماعية  تموʈل  عملية  أنھ   ʄعڴ  ʏاݍݨماڤ التموʈل  Ȗعرʈف  يمكن 
أسا؟ۜܣ  Ȋشɢل  اݍݵدمة  ɸذه  Ȗسْڈدف  مشروعاٮڈم.  لتموʈل  بحاجة  ɸم  الذين  المشروعات  وأܵݰاب  المسȘثمرʈن 
قطاع المشارʉع الصغ؈فة والناشئة، حيث يتم عرض المشارʉع من قبل أܵݰا٭ڈا ع؄ف منصات التموʈل اݍݨماڤʏ ليقوم 
أرȋاح  من  ɲسبة  أو  فائدة  أو  مɢافأة   ʄعڴ الممولون  وʈحصل  توقعاٮڈم،  يلۗܣ  الذي  المشروع  باختيار  المسȘثمرون 

  ع.  المشرو 
جل تقديم التموʈل اللازم عن أالتموʈل اݍݨماڤʏ قائم عڴʄ حشد للموارد المالية لعدد كب؈ف من اݍݨمɺور من  

الأ  شبكة  منصات  Ȋشروط  طرʈق  لكن  (ɠالبنوك)  التقليدي  الوسيط  دور  المنصات  ɸذه  تؤدي  أين  Ȋسط  أن؅فنʋت 
الماڲʏ من   جمع المبلغ  وكذا شروط التموʈل. فالɺدف ɸو  للمبالغ الممولة  عدد أ سواء من ناحية اݍݰدود الدنيا  ك؄ف 

  )53، صفحة 2020(سعودي و حماɲي،  فراد والمنصات ɸنا Ȗعمل عڴʄ مبدئ؈ن:ممكن من الأ 
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   :املا او لا ءۜܣءɠ لʈمبدئ جمع مبلغ التموAll or Nothing AON   ل المشروعʈلا اذا تم جمع إ: لا يتم تمو
 ܵݰا٭ڈا.أڲʄ إلا سʋتم ارجاع المبالغ اݝݨمعة ୒المبلغ المطلوب و 

 ي مبلغ يتم جمعھ أمبدئ الاحتفاظ ب  :Keep It All KIA  سمح لصاحب المشروع الاحتفاظ بالمبلغʇ الذي :
  ɸو مطلوب.   قل من ماأن ɠان ୒الذي تم جمعھ حۘܢ و 

  ʏاݍݨماڤ التموʈل  المتحدة  الامم  Ȗعرف  ب؈ن  أحيث  العلاقات  وشبكة  الثقة   ʄعڴ Ȗعتمد  Ȗعاونية  "عملية  نھ 
 فɢار مشروعات تحتاج أن؅فنʋت ٭ڈدف دعم  خرى وتتم غالبا عن طرʈق الأ موال والموارد الأ فراد الذين يجمعون الأ الأ 
ڲʄ مليون دولار ࢭʏ شɢل إلف دولار  أموال ت؅فاوح قيمْڈا من  أڲʄ التموʈل". وɸو مفتوح ݍݨميع فئات اݝݨتمع ݍݨمع  إ

(طارق، رضا، و قصار،   قل التɢاليف.أي مɢان ࢭʏ العالم ࢭʏ وقت قص؈ف وȋفراد من أ أو اسȘثمارات من عدة  أت؄فعات  
  )50، صفحة 2021

  ومطلوȋا للتموʈل Ȋشɢل م؅قايد.مختلف ɸذه العوامل تجعل من التموʈل الȘشارɠي بديلا حديثا 
الثاɲي أ الفرع   :ʏاݍݨماڤ التموʈل  تȘبۚܢ  أ:  نواع   ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات  التالية أغلب  التموʈلية  الطرق   حد 

 : )75، صفحة 2022(مواسيم و بلغنو، 
  الإ طرʈق  عن  والت؄فعات  التموʈل  الافراد )Donation Crowdfunding(عانات  ودعم  الافɢار  دعم  أجل  من   :

ك؆ف منھ اقتصادي وʉستخدم خاصة ࢭʏ أɲساɲي  ୒وɸذا بدون مقابل فالɺدف ɸنا من ɸذا التموʈل اجتماڤʏ و 
نوع من التموʈل اݍݨماڤʏ  ݍݸ. ɸذا الإالمنصات الۘܣ ٮڈتم بالمشارʉع التعليمية، البيȁية، الɴشاطات اݍݵ؈فية...

 . ɸJust Giving ; Go Fund Meم المنصات الۘܣ تتȎناه نذكر أانȘشارا و ك؆ف ʇعت؄ف الأ
 افآتɢق المʈل عن طرʈالتمو  )Reward  Crowdfunding  ل لبدء مشروعʈذا النوع من التموɸ ستخدمʇ :(

أو تطوʈر منتج أو خدمة أو حۘܢ Ȗغطية Ȋعض التɢاليف Ȋعد اطلاق المشارʉع. وࢭʏ المقابل، ʇستفيد الممول 
من مقابل حسب مقدار مساɸمتھ وحسب طبيعة المشروع وɸذا Ȋعد نجاح المشروع. المɢافأة تɢون عادة  

او  رمزʈة  المنتج.    ɸ୒دية  من  نذكر  أمبكر  التموʈل  من  النوع  ɸذا  تȘبۚܢ  الۘܣ  المنصات   ,ɸKickstarterم 
Indiegogog . 

 ) ق القروضʈل عن طرʈالتموDebt crowdfunding:(    ون بدون فوائدɢا عن  أعادة تɸة وما يم؈قʈو بفوائد رمز
رȋاح وɸذا مقابل أو   لإيراداتلا Ȋعد تحقيق المشروع  إ قساط القرض لا يɢون  أن Ȗسديد  أالقروض التقليدية  

الۘܣ تقدم قروضا صغ؈فة    Kivaشɺر المنصات نجد  أمن  و رȋاحھ لعمل خ؈في.  أن يكرس المقاول جزء من  أ
 مرɢʈي للمزارع؈ن والمنظمات غ؈ف اݍݰɢومية والمؤسسات الصغ؈فة والمتوسطة. ألف دولار أ 100اڲʄ  100من 

  ر ʏثمار ࡩȘق الاسʈل عن طرʈو الشراكة (أ س المال  أ التموEquity crowdfunding  :(  ل من خلالʈذا التموɸ ونɢي
(مواسيم و بلغنو،   حقوق المشاركة ࢭʏ الȘسي؈ف والادارة والمراقبةالمشاركة ࢭʏ راس المال وما ينجر عنھ من  

س المال اݝݵاطر أن قيمتھ تجاوزت ر أ. ʇعرف ɸذا النوع من المنصات رواجا م؅قايدا حۘܢ  )75، صفحة  2022
 . ɸWe funder, Start Engineم ɸذه المنصات نذكر  أو 
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ɸم الاطراف الفاعلة ࢭʏ سوق منصات التموʈل أن نذكر ࢭʏ ما يڴʏ  أيمكن    طراف التموʈل اݍݨماڤʏ:أ   الث: الفرع الث
 ʏ50، صفحة 2021(طارق، رضا، و قصار،  اݍݨماڤ(  : 
 :ونون  الممولونɢل: قد يʈم الطرف الذي يقدم التموɸو جمعيات؛أو مؤسسات أفراد أ 
 :بحاجة    المستفيدون الذي  الطرف  صغ؈فة  إɸم  مؤسسات  مبتدئ؈ن،  بمقاول؈ن  الامر  يتعلق  قد  تموʈل:   ʄڲ

 ومتوسطة، مؤسسات ناشئة...اݍݸ؛ 
 :ʏل اݍݨماڤʈمنصات ع؄ف الأ   منصات التمو ʏط ب؈ن الطرف؈ن السابق؈ن بمقابل عمولات عن  وۂȋت ترʋن؅فن

 مɢانية توف؈ف خدمات التعاقد والاسȘشارات المالية؛إɲسبة المبلغ اݝݨمع مع 
 :نʈاتب اݍݵ؄فة الۘܣ تقدم خدمات تقييم المشروعات؛ المدققون ومقدمو اݍݵدمات الاخرɢمثل م 
 :ما يتعلق بتصميم و   الرعاة ʏم الطرف الذي يقدم الدعم ࢭɸو୒  مكنʈو ʏل اݍݨماڤʈن أ دارة حملات التمو

 ساس تجاري. أو عڴʄ أيɢون تقديم ɸذه اݍݵدمات مجاɲي 
 

عديد لɸميْڈا وحلɺًا لأانȘشار وتوسع منصات التموʈل اݍݨماڤʏ يرجع اڲʄ    أɸمية التموʈل اݍݨماڤʏ:  راȊع: الفرع ال
  :(Zorica, 2014, p. 44) خرى ول؈ن مع أشɢال ومصادر التموʈل الأ الۘܣ ɠانت تواجھ المقا شكلاتمن الم
  يح منصات التموȘفرصة ت ʏل اݍݨماڤʈما قلت قيمْڈا؛ܧݵاص للإ لعدد كب؈ف من الأɺثمار بمبالغ مȘس 
 أ  ʏاݍݨماڤ التموʈل  الأ أɸداف  من  لɺا  وسع  تɢون  حيث  للتموʈل  الاقتصادية  ɲسانية إɸداف  أɸداف 

 واجتماعية وȋيȁية...اݍݸ.؛ 
 انية الوصول إɢقدر كب؈ف من الأ إم ʄن؛ڲʈثمرȘفراد المس 
 ل الوصول  من  سɺولة  سواء   ʏاݍݨماڤ الإ لتموʈل  للوصول  أراءات  جناحية  المستغرقة  المدة  ناحية  من  ڲʄ إو 

 المسȘثمرʈن؛
 اݍݰملات   بالإضافة بفضل  عالميا  حۘܢ  للمشروع  بال؅فوʈج   ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات  Ȗسمح  التموʈل،   ʄاڲ

 أقظۜܢ؛  كحد يوما 90 و 20 ال؅فوʈجية الۘܣ تمتد ب؈ن  
 بالإضافة  إ  بالإضافة اݝݰتمل  والسوق  العملاء  مع  التواصل  فرصة  للمقاول  سيɢون  ذلك،   ʄفرصة  إڲ  ʄڲ

 تقييم المشروع؛
  ذه المنصاتɸ ل منʈلفة التموɢعت؄ف تȖخرى؛قل بالمقارنة مع المصادر الأ أ 
   مصادر  ʄعڴ اݍݰصول  وفرص   ʏڴʈالتمو الاحتياج  ب؈ن  الفجوة  سد   ʏࢭ  ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات  Ȗساɸم 

الدول (مستوى نفاذ ووصول الافراد والمؤسسات    الماڲʏ ࢭʏ ك؆ف مؤسساتية مما ʇعزز تدعيم الشمول  أتموʈلية  
 ڲʄ اݍݵدمات المالية)؛إ
   تدعم ʏل اݍݨماڤʈع اݍݵ؈فية والاجتماعية ذات مردودية مالية  أمنصات التموʉشة والمشارɺيضا الفئات ال

 يجابا عڴʄ التنمية اݝݰلية والتنمية المستدامة؛ إضعيفة مما ينعكس 
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،  2018مليار دولار عالميا عام    418.5ڲʄ اك؆ف من  إوʉعرف ɲشاط التموʈل اݍݨماڤʏ نموا م؅قايدا حيث وصل  
(بللعما و أسماء،    منصات عالميا  10فضل  أ% مٔڈا. نب؈ن ࢭʏ اݍݨدول التاڲȖ85.5  ʏسيطر المنصات الصʋنية عڴʄ  إذ  

  :)09، صفحة 2020
  منصات التمويل الجماعي المتاحة للمشاريع المقاولاتية  10أهم : 1  رقم  اݍݨدول 

  المبلغ الممكن الاحتفاظ به   الحملة رسوم    نوع التمويل   اسم المنصة 
مواقع المؤسسات المستفادة من 

  المنصة 
Kickstarter دول  6  لاشيء  أوالكل  % من الحملات الناجحة5 مكافأة  

IFundWomen  دولة  23  كل ما يتم جمعه % من الاموال المجموعة5 مكافأة  
Go Fund Me  دولة  19  كل ما يتم جمعه لا توجد مكافأة التبرع  

Circle Up  جميع انحاء العالم   الكل او لاشيء  لا توجد الأسهم الإقراض  
Fundable  الو. الم. الأ. فقط   كل ما يتم جمعه من اجل حقوق الملكية  دولار كاشتراك شهري179 مكافأة الأسهم  

Patreon   مكافأة التبرع  
% من المدفوعات التي تمت  5-12

 معالجتها بنجاح
  انحاء العالم جميع   كل ما يتم جمعه

Indiegogo  جميع انحاء العالم   الكل او لاشيء  % من الاموال المجموعة5مكافأة الأسهم  
Republic   الو. الم. الأ. فقط   الكل او لاشيء   % من الاموال المجموعة 6 مكافأة الأسهم 

SeedInvest  من الحملات الناجحة 7.5  الأسهم %  
 الو. الم. الأ. فقط   الكل او لاشيء  % رسم حقوق الملكية5

Kiva  الو. الم. الأ. فقط   الكل او لاشيء  لا توجد الاقراض 
  )09، صفحة 2020(بللعما و أسماء، المصدر: 

ݳ اݍݨدول أعلاه أفضل   منصات للتموʈل اݍݨماڤʏ للمشارʉع المقاولاتية من مختلف دول العالم أولɺا    10يوܷ
تركز عڴʄ التموʈل مقابل ،  منصة رائدة للمشارʉع الإبداعية والابتɢارʈةۂʏ  و بالولايات المتحدة    Kickstarterمنصة  
من  و   مɢافآت أك؆ف  جمع   ʏࢭ من    6نݬݰت  دولار لأك؆ف  كما  مشروع   200,000مليارات   . ʏالماڲ الɺدف  تحقيق  Ȗش؅فط 

فࢼܣ منصة تموʈل جماڤʏ متخصصة ࢭʏ دعم رائدات    IFundWomen. أما منصة  بالɢامل لݏݰصول عڴʄ التموʈل
  الأعمال والمشارʉع الɴسائية. 

حلول تموʈل متنوعة ومرنة ، Ȗسمح    حيث توفرٮڈدف لسد الفجوة التموʈلية الۘܣ تواجɺɺا رائدات الأعمال   
  ʏالمبالغ اݝݰصلة (حواڲ ʄسيطة عڴȊ ا مقابل رسومɺلية خاصة بمشروعʈشاء حملة تموɲكما تقدم 5للمرأة بإ .(%

خدمات إضافية أخرى مثل: تقديم اسȘشارات مجانية للمشارʉع وورش عمل تدرȎʈية مع المساعدة ࢭʏ تطوʈر خطط 
لا يوجد حد أدɲى أو أقظۜܢ للتموʈل و للɴساء من مختلف التخصصات واݝݨالات    المشاركة مفتوحةالعمل. فرصة  

  المشارʉع ࢭʏ مراحلɺا اݝݵتلفة. يتم دعمكما 
منصة متخصصة ࢭʏ التموʈل الܨݵظۜܣ ۂʏ  و   الولايات المتحدةب  GoFundMeنجد ࢭʏ المرتبة الثالثة منصة  

والطبية  واݍݵ؈في  الإɲسانية  لݏݰالات  الت؄فعات  ݍݨمع  بك؆فة  رسوم  ولا    Ȗستخدم  اݍݵ؈فيةتوجد  سɺلة  و   للمشارʉع 
  . الاستخدام وذات انȘشار عالمي

تقدم خيارʈن: التموʈل الɢامل   لمشارʉع التكنولوجية والإبداعيةفࢼܣ خاصة با  Indiegogoأما بالɴسبة لمنصة  
المرن  توالتموʈل  اݝݨالات،  مختلف   ʏࢭ العالمية  المشارʉع  منصة  دعم  أما   .Patreon    للمحتوى فࢼܣ فرʈدة  منصة 

 ʏري للمبدع؈ن والفنان؈ن  الإبداڤɺالدعم الش ʄساعد  و   تركز عڴȖ  دعم ʏأما اݝݰتوى الرق׿ܣ من مختلف اݝݨالاتࢭ .
تركز عڴʄ الشرɠات الناشئة ذات الإمɢانات ،  نصة متخصصة ࢭʏ الاسȘثمار التكنولوڊʏ فࢼܣ م   CSeed Investمنصة  
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طرحɺاو   العالية قبل  للشرɠات  دقيقًا  فحصًا  منصة    .تقدم  نجد  الأخ؈ف   ʏوࢭRepublic   بالا ࢭʏ اݍݵاصة  سȘثمار 
  .اȖسمح باسȘثمارات صغ؈فة ɲسȎيً ، كما تدعم الاسȘثمار ࢭʏ مجالات متعددةكما  الشرɠات الناشئة

 

  ومراحلɺا. منصات التموʈل اݍݨماڤʏ عملالفرع اݍݵامس: آلية 
  ʏ: يمكن تصور مراحل التموʈل ع؄ف منصات التموʈل اݍݨماڤɠ ʏالتاڲ 

  آلية التموʈل ع؄ف منصات التموʈل اݍݨماڤʏ   :1 رقم  الشɢل

  
 من إعداد الباحثت؈ن :  المصدر

 إ:ʏڴʈالتمو المشروع  مشروعھ،    عداد  المقاول  ɸنا  الذي  أʇشرح  المبلغ  والاقتصادية،  الاجتماعية  ɸميتھ 
 المتوقع لمشروعھ... يحتاجھ، العائد 

  المنصة:الاختيار الأ ʏللمشروع وعرضھ ࡩ ʏالمنصة وفق معاي؈ف محددة    وڲ ʄيتم اختيار المشروع لعرضھ عڴ
 ن تموʈلھ. أمما يȘيح لݏݨمɺور التعرف عڴʄ المشروع واتخاذ القرار Ȋش 

   :ل المشروعʈف؅فة محددة قد  جمع الاموال اللازمة لتمو ʏࢭ وɸذا من خلال اݍݰملات واݍݨولات التموʈلية 
كما    90ڲʄ  إتصل   سابقا  أيوما.  وفق مبدأ  إشرنا  Ȗعمل  يتم تموʈل المشروع    AONن ɠانت المنصة  ࢭʏ  إلا  لا 

و  ɠاملا  المطلوب  المبلغ  جمع  يرد  ୒حالة  مبدأ    إذاما  أܵݰابھ؛  أڲʄ  إلا  وفق  Ȗعمل  المنصة  فسʋتم   ɠKIAانت 
 ي مبلغ يتم جمعھ. أتقديم 

 /سديد القروض وȖ عد تنفيذ المشروع وتحقيقھ لإيرادات تأخذ المنصة علاوة وراق المالية:  و عوائد الأ أȊ
قساط القروض المستحقة وفق الشروط أكما يتم Ȗسديد   %)10-5دارٮڈا لعملية التموʈل (عادة ب؈ن  إمقابل  

       المتعاقد علٕڈا. 
 

  منصات التموʈل اݍݨماڤʏ ࡩʏ اݍݨزائراݝݰور الثالث: 
طار القانوɲي الذي يحكم ɲشاط التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ ظل تأخر  الإ يوجد ࢭʏ اݍݨزائر عدد محدود من منصات  

طار القانوɲي الفرɲؠۜܣ وʈتعلق ول منصت؈ن موجɺت؈ن للسوق اݍݨزائري وفق الإ أɲشاء  ‘ɸذا النوع من التموʈل حيث تم  
 (Khelil, 2022, p. 303)  2014عام    chrikyومنصة شرɢʈي    2013الۘܣ تأسست عام    Twiizaمر بمنصة توʈزة  الأ 

ɲشطة التموʈل اݍݨماڤʏ وعرَفɺا كما  أطَر  أالذي    2020من قانون المالية التكميڴʏ لسنة    45صدار المادة  إوɸذا حۘܢ  
اسȘثمار    "  :ʏالأ أيڴ  ʄعڴ الكب؈ف  اݍݨمɺور  Ȗساɸمية"موال  اسȘثمارʈة  مشارʉع   ʏࢭ ،    ن؅فنʋت   ʏالتكميڴ المالية  (قانون 

صفحة  2020 ومراقبْڈا    ) 14،  البورصة  تنظيم  ݍݨنة  منصات   COSOBوتتكفل  تأسʋس  واعتماد  وتنظيم  بتأط؈ف 
الأ الت ɸذه  اݍݨزائر،   ʏࢭ  ʏاݍݨماڤ عام  موʈل  منحت  نافʋسۘܣ    2020خ؈فة  ɸما:  منصت؈ن  اعتماد   ʄعڴ  الموافقة 

ninvesti وخيمة kheyma . 

إعداد المشروع التمويلي الاختيار الأولي للمشروع 
وعرضه في المنصة

جمع الأموال اللازمة 
لتمويل المشروع

أو / تسديد القروض و
عوائد الاوراق المالية
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مامɺا تحديات عديدة مرتبطة  أوڲʄ بوادر ظɺور منصات التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ اݍݨزائر الۘܣ مازال  بمثابة أ  ۂʏ و 
لك؅فوɲي من جɺة ليات الدفع الإأأساسا بضعف البɴية التحتية لتكنولوجيا المعلومات والاتصال وأساسا افتقار  

  خرى ضعف ثقافة ووڤʏ الاسȘثمار عڴʄ المستوى الفردي. أومن جɺة 
 

    yenvestiدراسة حالة منصة الفرع الأول: 
شركة   الأعمال   2023سȎتم؄ف    19ࢭyenvesti    ʏتأسست  رواد  ب؈ن  لقاء  ونقطة  الوسيط  دور  تؤدي  كمنصة 

بحاجة   ɸم  يرʈدون  إالذين  الذين  المسȘثمرʈن  وȋ؈ن  علاقاٮڈم  شبكة  لتوسيع  وفرصة  مشارʉعɺم  لتطوʈر  تموʈل   ʄڲ
الإ  صدور  Ȋعد  جديدة.  أعمال  وفرص  جديدة  مشارʉع   ʏࢭ المالية  مواردɸم  التنظي׿ܣ توظيف  والنص  القانوɲي  طار 

خلال   ࢭʏ اݍݨزائر من   ʏل اݍݨماڤʈللتمو  ʏࢭ ݍݨنھ   2023سȎتم؄ف    4القرار المؤرخ  نظام   ʄعڴ يتضمن الموافقة  والذي 
رقم   ومراقبْڈا  البورصة  عمليات  ࢭʏ    1-23التنظيم  وممارسة   2023  فرʈلأ  12المؤرخ  اعتماد  شروط  يحدد  والذي 

تموʈل جماڤʏ    ڲʄ منصةإٰڈا ترʈد التحول  أالمسȘشارʈن ࢭʏ ميدان الاسȘثمار الȘساɸ׿ܣ ومراقبْڈم أعلنت ɸذه المنصة  
عڴʄ    2023دʇسم؄ف    27ن تحصل ࢭʏ  أطار. ɸذا وقد استطاعت  والبحث عن اݍݰصول عڴʄ اعتماد قانوɲي ࢭɸ ʏذا الإ 

الȘسوʈقي  (المدير  اللاوي  عبد  الرحيم  عبد  الشباب  المؤسس؈ن  قيادة  تحت  وɸذا  ناشئة'  مؤسسة  'وسم  علامة 
)، خ؈ف الدين بولفعة (المدير التنفيذي وصاحب عدة مشارʉع Hanooty(وصاحب عدة مشارʉع ناݦݰة مثل منصة  

اݍݵاصةأ اݍݰاضنة  غرار   ʄعڴ منصة )  blue  green business  BGB  (يضا  صاحب  حبحوب  الدين  شمس  وكذا 
 سȘش؈ف. م

  ܵݰاب المشارʉع اݍݵدمات التالية: أٰڈم يوفرون لكلا من المسȘثمرʈن و أيؤكد القائمون عڴʄ المنصة 
 -  ʄانية الوصول اڲɢن؛أامʈثمرȘك؄ف عدد من المس  
 امɢانية تقييم وتحس؈ن المشارʉع واختبار أɸلية وملائمة المشارʉع؛  - 
 سɺولة استخدام المنصة؛ - 
 جميع الفاعل؈ن؛Ȗعزʈز التفاعل والتواصل ب؈ن  - 
 توف؈ف فرص اسȘثمارʈة متنوعة ࢭʏ مختلف القطاعات؛ - 
 توف؈ف الثقة والشفافية وسرʈة البيانات، - 
 المرافقة لعقد الصفقات، - 
 شبكة من اݍݵ؄فاء لتقديم الدعم والاسȘشارة.  - 

تجاوز مرحلة التجسيد وʈتوفر عڴʄ ܥݨل تجاري    أن يɢون المشروع قائما أ  Ȗ ،yenvestiش؅فط منصة  للإشارة
  ولʋس ࢭʏ مرحلة الفكرة والدراسة. 

  

    Yinvestiآلية ومراحل عملية التموʈل ࡩʏ منصة يانفʋسۘܣ الفرع الثاɲي:  
:ʏالتاڲɠ لʈمما سبق يمكن تصور مراحل التمو  
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  Yinvestiمنصة يانفʋسۘܣ : آلية التموʈل ع؄ف 2الشɢل رقم 

  
  ت؈ن عداد الباحث إمن  المصدر: 

) أي Ȋعد تقرʈبا شɺرʈن من اطلاقɺا الرس׿ܣ 2023(اڲʄ غاية جانفي    )yenvest(حسب الموقع الرس׿ܣ لمنصة  
جاɸزة للاسȘثمار من طرف المسȘثمرʈن المܦݨل؈ن ع؄ف المنصة الذين بلغ دج    950 999 251 16فقد تم جمع مبلغ  

مشروع   17ما عدد المشارʉع المعروضة فɺو  أ  1543مسȘثمرا ࢭʏ ح؈ن عدد رواد الأعمال المܦݨل؈ن بلغ    15عددɸم  
الصناعة   المالية،  اݍݵدمات  الܶݰة،  مجالات  ɲسبة  و شملت  مܨݨعة  جد  معطيات   ʏوۂ حداثة إالتكنولوجيا   ʄڲ

طار القانوɲي لɺذا الɴشاط مما ʇع؄ف عن حاجة كب؈فة للتموʈل خارج الأشɢال التقليدية ɠالقروض المنصة وحداثة الإ 
  البنكية مثلا.

  

آفاق تطور ɲشاط التموʈل اݍݨماڤʏ ࡩʏ اݍݨزائرالفرع الثالث:    ظروف ظɺور منصة يانفسۘܣ و
مساحات مفتوحة للتوسط ࢭʏ عملية التموʈل ب؈ن ن؅فنʋت ومختلف تكنولوجيا المعلومات والاتصال  وفرت الأ 

الأعمال ( وروَاد  ݍݰشد  أ الممول؈ن (المسȘثمرʈن)  المشروع)  من  ܵݰاب  المشارʉع  من  ممكن  عدد  لأك؄ف  المالية  الموارد 
Ȋسط سواء من ناحية اݍݰدود الدنيا أخلال المنصات الۘܣ تؤدي دور الوسيط التقليدي (ɠالبنوك) لكن Ȋشروط  

ڲȖ ʄܨݵيص ملامح إلابد من العودة    yenvestiللمبالغ الممولة وكذا شروط التموʈل. لشرح ظروف استحداث منصة  
  قطاع التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ اݍݨزائر.

  :قطاع التموʈل اݍݨماڤʏ ࡩʏ اݍݨزائر . 1
الإ  تأخر  ظل   ʏمنصات  ࢭ من  محدود  عدد  ظɺر  التموʈل،  من  النوع  ɸذا  ɲشاط  يحكم  الذي  القانوɲي  طار 

تم   حيث   ʏاݍݨماڤ الإ أɲشاء  إالتموʈل  وفق  للسوق اݍݨزائري  وʈتعلق ول منصت؈ن موجɺت؈ن  الفرɲؠۜܣ  القانوɲي  طار 
  45صدار المادة  إوɸذا حۘܢ   2014عام    chrikyومنصة شرɢʈي    2013الۘܣ تأسست عام    Twiizaالامر بمنصة توʈزة  

لسنة    ʏالتكميڴ المالية  قانون  اسȘثمار  أطَر  أالذي    2020من   "  :ʏيڴ كما  وعرَفɺا   ʏاݍݨماڤ التموʈل  موال أɲشطة 
  COSOBوتتكفل ݍݨنة تنظيم البورصة ومراقبْڈا      ن؅فنʋت ࢭʏ مشارʉع اسȘثمارʈة Ȗساɸمية"اݍݨمɺور الكب؈ف عڴʄ الأ 

الموافقة عڴʄ    2020اݍݨماڤʏ ࢭʏ اݍݨزائر، ɸذه الاخ؈فة منحت عام    بتأط؈ف وتنظيم واعتماد تأسʋس منصات التموʈل
نافʋسۘܣ   ɸما:  منصت؈ن  متɢامل kheyma وخيمة  ninvesti اعتماد  تأط؈ف  لتجسيد  ɠافية  تكن  لم  المادة  ɸذه  لكن 

 )14، صفحة 2020(التكميڴʏ،   لɴشاط التموʈل اݍݨماڤʏ وتوضيح آليات تطبيقھ.
 زاʈتو Ȗعت؄ف  منصة  جوʈلية  أ:   ʏࢭ تأسست  جزائرʈة   ʏجماڤ تموʈل  منصة  تموʈل   2013ول   ʄعڴ ترتكز  حيث 

  ʄعڴ المنصة  تقوم  البيȁية.  وحۘܢ  والرʈاضية  الفنية  استطاعت أالأɲشطة  رمزي.  مقابل  مع  الت؄فعات  سلوب 

انشاء حساب ودفع 
الاشتراك اجتياز اختبار الأهلية تقديم المشاريع اكتشاف فرص 

الاستثمار
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  ʏحواڲ و   22تموʈل  والتكنولوجيا  الرʈاضة  الموسيقى  التعليم  وال؅فاث  الفن  التضامن  فئات   ʏࢭ لعاب  أمشروع 
 الفيديو.

 سۘܣʋعام    منصة ناف ʏ2019: تأسست ࢭ    ʏا رسميا ࢭɸاݍݨزائر العاصمة    2020وتم اعتماد ʏحيث تمتلك مكتبا ࢭ
وفرɲسا، نوع التموʈل اݍݨماڤʏ الممارس Ȗشمل الت؄فعات، القروض والاسȘثمارات واستطاعت فعلا تموʈل عدة 

 ʏاݝݨال التكنولوڊ ʏع لاسيما ࢭʉمشار 
 يɢʈتم؄ف    منصة شرȎس ʏسا ࢭɲفر ʏا ࢭɸشاءɲالأك؆ف رواجا تم ا ʏق  2014: وۂʈالتحصيل ٭ڈذه المنصة عن طر .

 ʏل حواڲʈوالدفع بواسطھ اݍݰساب اݍݨاري ال؄فيدي لتمو ʏل المصرࢭʈمنصْڈا. 120التحو ʏمشروعا مܦݨلا ࢭ 
 : طار القانوɲي والتنظي׿ܣ لɴشاط التموʈل اݍݨماڤʏ ࡩʏ اݍݨزائرالإ  . 2

طار التنظي׿ܣ والقانوɲي لتقن؈ن ɲشاط التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ اݍݨزائر حيث صدار الإ إكما أشرنا سابقا تأخر  
رادة  تجسيد الإ   2023ليتم ࢭʏ سنة    2020من قانون المالية التكميڴʏ لسنة    45من خلال المادة    إلاليھ  إلم يتم الاشارة  

والذي يتضمن الموافقة   2023سȎتم؄ف    4القرار المؤرخ ࢭʏ  الفعلية لتطوʈر ɸذا القطاع ࢭʏ اݍݨزائر لاسيما من خلال  
الݏݨنة    ʏوۂ) ومراقبْڈا  البورصة  عمليات  التنظيم  ݍݨنة  نظام   ʄعڴ  ʏࢭ  ʏاݍݨماڤ التموʈل  تنظيم  بمɺمة  المفوضة 

رقم    اݍݨزائر  (23  -1    ʏࢭ ميدان   2023فرʈل  أ  12المؤرخ   ʏࢭ المسȘشارʈن  وممارسة  اعتماد  شروط  يحدد  والذي 
ميدان   ʏࢭ المسȘشارʈن  وممارسة  اعتماد  شروط  مواده  مختلف   ʏࢭ حدد  حيث  ومراقبْڈم.  الȘساɸ׿ܣ  الاسȘثمار 

 الاسȘثمار الȘساɸ׿ܣ. 
ɸذا   يقصدحسب  Ȗساɸ׿ܣ  القرار،  اسȘثماري  ٱڈدف    بمشروع  اݍݨمɺور  طرف  من  ممول  مشروع  ڲʄ إɠل 

عڴʄ المسȘثمر الذي   'المشارك'طلق Ȗسمية  أو ثقاࢭʏ. بʋنما  أو بيۖܣ  أو اجتماڤʏ  أي مبادرة لɺا تأث؈ف اقتصادي  أتجسيد  
موالا ࢭʏ مشارʉع أو معنوي مقيم ࢭʏ اݍݨزائر اسȘثمر  أموالھ ࢭʏ المنصة حيث عرفھ بأنھ ɠل ܧݵص طبيڥʏ  أيوظف  

ڲʄ تموʈل عرفھ ɸذا النص التنظي׿ܣ بأنھ إاسȘثمارʈھ Ȗساɸميھ انجزت ࢭʏ اݍݨزائر. ࢭʏ ح؈ن رائد الأعمال الذي يحتاج  
موال ع؄ف منصة للاسȘشارة و معنوي يرغب ࢭʏ جمع الأ أوɸو ɠل ܧݵص طبيڥʏ    'صاحب مشروع اسȘثمار Ȗساɸ׿ܣ'

فكرة   حامل   ʏطبيڥ ܧݵص  يɢون  قد  أخرى  Ȋعبارة  الȘساɸ׿ܣ،  الاسȘثمار  ميدان   ʏكمؤسسة  أࢭ ܧݵص معنوي  و 
حاليا   أسɺم  أوالۘܣ ʇش؅فط  حۘܢ يمكٔڈا فتح    SPASوشركة ذات أسɺم مȎسطة  أ  SPAن تɢون ࢭʏ شɢل شركة ذات 

  كتتاب. رأسمالɺا للإ
باسم   Ȗعرʈفɺا  فتم   ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصة  توفر  الۘܣ  الشركة  الȘساɸ׿ܣ'  أما  الاسȘثمار  وɸذا 'مسȘشار 

ن؅فنت واسȘثمار دارة منصات الاسȘشارة ࢭʏ ميدان الاسȘثمار الȘساɸ׿ܣ ع؄ف الأ ୒المسȘشار ɸو الذي يتكفل بإɲشاء و 
منقولة  أ قيم   ʏࢭ الاكتتاب  شɢل   ʏࢭ Ȗساɸمية  اسȘثمارʈة  مشارʉع   ʏࢭ اݍݨمɺور  يقوم أموال  مالية  منتجات  و 

المادة   حسب  تتجاوز قيمة ɠل مشروع أ  17باستصدارɸا صاحب المشروع الاسȘثماري الȘساɸ׿ܣ مع التأكيد  ن لا 
و عڴʄ مراحل قابلة للتجديد أ شɺرا يتم جمعɺا دفعة واحدة    12مليون دينار خلال مدة    20اسȘثماري Ȗساɸمية  

ول اكتتاب. تحديد ɸذا المبلغ أ شɺرا من    12يون دينار آخر لا يɢون إلا Ȋعد  مل  20ك؄ف من  أفاݍݰصول عڴʄ تموʈل  
 مام المؤسسات الك؄فى.أجل دعم المؤسسات الصغ؈فة والمتوسطة وتحس؈ن فرصɺا التموʈلية أنھ من أممكن ت؄فيره 
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ن يحصل عڴʄ صفة المسȘشار الشرɠات التجارʈة الۘܣ أحسب المادة الراȊعة من ɸذا القانون دائما، يمكن  
البورصة  عمليات  تنظيم  ݍݨنة  طرف  من  المعتمدون  البورصة  عمليات   ʏࢭ الوسطاء  الغرض،  لɺذا  اɲشاؤɸا  تم 
لممارسة  المعتمدة  المالية  والمؤسسات  للبنوك  يمكن  كما  الاسȘثمار  صناديق  Ȗسي؈ف  شرɠات  وكذلك  ومراقبْڈا 

خر معتمد أين ʇش؅فط أن يɢون أ و ɠلھ لمسȘشار أرصة تفوʈض جزء من ɲشاط المسȘشار الوساطة ࢭʏ عمليات البو 
  المقر الاجتماڤʏ للمسȘش؈ف ࢭʏ اݍݨزائر.  

  ʄعڴ فركزت  العاشرة  المادة  عڴʄ  أأما  يɢون   ʏاݍݨماڤ التموʈل  ɲشاط  لمزاولة  للمسȘش؈ف  الاعتماد  منح  ن 
لمدة  أمرحلت؈ن:   صاݍݳ  مؤقت  اعتماد  من    12ولا  وɸذا  الٔڈاǿي  الاعتماد  منح  قبل  لɺذا أشɺرا  اݍݨيد  التحض؈ف  جل 

ن منح أعداد فرʈق عمل كفؤ. علما  ୒من وحماية البيانات و أالɴشاط لاسيما ما يتعلق بأنظمة Ȗشف؈ف الاتصالات و 
خلال   من  يتم  التموʈل إالاعتمادات   ʏࢭ مسȘشار  ɲشاط  ممارسة  اعتماد   ʄعڴ لݏݰصول  الك؅فونيا  الطلب  يداع 

  ).crowdfunding.dzالȘشارɠي ع؄ف المنصة الۘܣ استحدثْڈا وزارة المالية خصيصا لذلك وۂʏ منصة (
الطرف؈ن:  من  يأخذɸا  الۘܣ  العمولة  قيمة  تحديد  حرʈة  للمسȘش؈فين  القانون  ɸذا  منح  أخرى،  جɺة  من 

  %10-5ما ت؅فاوح ɲسبة العمولة ب؈ن  نھ عالميا عادة  أالمشارك أي المسȘثمر ورائد الأعمال أي صاحب المشروع علما  
من ɸذا القانون ضرورة جمع اݍݰد الأدɲى   27كما منحɺم حرʈة اختيار مدة جمع الأموال. ࢭʏ ح؈ن اش؅فطت المادة  

جماڲʏ للمشروع وࢭʏ حالة عدم تحصيل المبلغ اݝݰدد % من المبلغ الإ 60ن لا يقل عن أمن المبلغ المطلوب الذي لابد 
الإأللمشروع   ف؅فة  ٰڈاية  خلال  مشروع  مراحل  من  لمرحلة  ࢭʏ و  المكتȘب؈ن  Ȗعوʈض  المسȘشار   ʄعڴ يتع؈ن  فانھ  كتتاب 

  يوما من ٰڈاية ف؅فة الاكتتاب.  30لمكتȘب خلال حدود المبلغ ا
  

آفاق تطوʈرɸاوضعية منصة انفʋسۘܣ ࡩʏ الإ الفرع الراȊع:    طار التنظي׿ܣ اݍݨديد و
انفʋسۘܣ منصة  وضعية  مع    تحليل  اݍݰال  بواقع  ومقارنْڈا  عالميا  التموʈل  منصات  Ȗعرʈف  واقع  من  ينطلق 

تحديد لاسيما  اݍݨزائر   ʏࢭ  ʏاݍݨماڤ التموʈل  ɲشاط  لɺيɢلة  اݍݨزائري  المشرع  سنًھ  الذي  التنظي׿ܣ  شروط    الاطار 
 اعتماد وممارسة المسȘشارʈن ࢭʏ ميدان الاسȘثمار الȘساɸ׿ܣ. 

 سمية:لȘنبدأ أولا من ال    ʏل اݍݨماڤʈستخدم عادة مصطݏݳ التموʇ ي لكن نجد  أففي ح؈نɠشارȘن النصوص أو ال
القانونية المنظمة اعتمدت Ȗسمية التموʈل الȘساɸ׿ܣ وʉعود ذلك لɢون الɴشاط المسموح بھ حاليا ɸو الاسȘثمار 

س مال المشروع من أࢭʏ القيم المنقولة والمنتجات المالية لɺذا تم اعتماد Ȗسمية Ȗساɸ׿ܣ كناية عن المساɸمة ࢭʏ ر 
  سɺم والسندات. خلال اكتتاب الأ 

   ر اعتماد ʏثمار ࡩȘق الاسʈل عن طرʈعالميا    و الشراكة فقط:  أ س المال  أ التمو ʏل اݍݨماڤʈعتمد التموȖ ففي ح؈ن
) Reward  Crowdfunding(   )، المɢافآتDonation Crowdfundingعانات والت؄فعات (الإ عڴʄ عدة صيغ عڴʄ غرار  

الصيغ  وضع ɸذه  ɸذه    نجد أن النصوص التنظيمية لɺذا الɴشاط ࢭʏ اݍݨزائر قد)،  Debt crowdfundingالقروض (و
 س المال او الشراكة أواكتفى بالاسȘثمار ࢭʏ القيم المنقولة والمنتجات المالية أي التموʈل عن طرʈق الاسȘثمار ࢭʏ ر 

)Equity crowdfunding(    (المشارك) ثمرȘالمس ب؈ن  والمراقبة  والادارة  الȘسي؈ف   ʏࢭ المشاركة  حقوق  من  عنھ  ينجر  وما 
  ʄعڴ القائم   ʏاݍݨماڤ التموʈل  مقارȋة  عكس  ɸو  التخصيص  ɸذا  الواقع   ʏࢭ الأعمال).  (رائد  المشروع  وصاحب 
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جل التموʈل ولو بمبالغ رمزʈة مما سيحرم الكث؈ف مٔڈم من فرص أفراد وɸيئات من  أالمشاركة وȖعبئة اݍݰشود من  
المشارʉع  الأ  أܵݰاب  وʈحرم  الاسȘثمار  مجال   ʏࢭ اݍݵ؄فاء  وغ؈ف  المتخصص؈ن  لغ؈ف  خاصة  فرص أعمال  من  ايضا 

 تموʈلية أك؄ف.
   :املا او لا ءۜܣءɠ لʈاعتماد مبدئ جمع مبلغ التموAll or Nothing AON  : وص القانونية حيث تؤكد النص

الأ  ʄعڴ تجميع  (60قل  ضرورة  المطلوب  المبلغ  من  الاشارة  إ %  تمت  ف؅فة إذا   ʏࢭ المشروع)  معلومات   ʏࢭ ذلك   ʄڲ
موال اݝݨمعة رجاع الأ إلا سʋتم  ୒الاكتتاب المتفق علٕڈا ب؈ن المنصة (المسȘش؈ف) ورائد الأعمال (صاحب المشروع) و 

  Keep It All KIA:  ي مبلغ يتم جمعھ أالاحتفاظ باڲʄ أܵݰا٭ڈا من المسȘثمرʈن (المشارك؈ن) وɸذا عكس مبدأ  
ɸو مطلوب. ɲعتقد أن    قل من ماأن ɠان  ୒الذي ʇسمح لصاحب المشروع الاحتفاظ بالمبلغ الذي تم جمعھ حۘܢ و 

ɠون ɸذا الɴشاط جديد ࢭʏ اݍݨزائر وɸذا النوع من الاسȘثمارات غ؈ف ممارس ࢭʏ اݝݨتمع ولʋس من ثقافتھ فɢان  
بمبدأ   العمل  الأجدر  ديناميكية    KIAمن  بخلق  السماح   ʏالتاڲȋو عمليات التموʈل  لنجاح  أفضل  فرص  لإعطاء 

ك؄ف ࢭʏ رʈادة الأعمال باݍݨزائر وɲشر ثقافة التموʈل والاسȘثمار ࢭʏ القيم المنقولة ࢭʏ اݝݨتمع اݍݨزائري خاصة  أ
بالضرورة  أ لʋسوا  والذين  كمشارك؈ن  الطبيعي؈ن  للأفراد  قانونا  مسموحة  العمليات  ɸذه  خ؄فاء أن  يɢونوا  ن 

يرʈدون  مالية  مدخرات  يملɢون  الذين  الأܧݵاص  من  فقط  يɢونوا  فقد  الأعمال  بمجال  عارف؈ن  وممارس؈ن 
نظمة القانونية ن الاسȘثمار ࢭʏ القيم المنقولة لا ʇعطي صفة التاجر وȋالتاڲʏ لا يتعارض مع الأ أاسȘثمارɸا لاسيما  

 خرى عڴʄ غرار الوظيف العمومي مثلا وȋالتاڲʏ يبقى مسموحا لݏݨميع.الأ 
 الإ اݍݨزائر:  اش؅فاط   ʏࡩ حسب  قامة  الذين  الممول؈ن  المسȘثمرʈن  بذلك  ونقصد  للمشارك؈ن  بالɴسبة  لاسيما 

ʇش؅فط   التنظيمية  أܵݰاب  إالنصوص  وʈحرم  الاسȘثمارʈة  الفرص  من  الكث؈فين  يحرم  وɸذا  باݍݨزائر  قامْڈم 
ففتح   أك؄ف   ʏڴʈتمو 'وعاء'  من  باݍݵارج  إالمشارʉع  اݍݨزائرʈة  اݍݨالية  من  مثلا  اݍݵارج  من  التموʈل  و  أمɢانية 

دخال العملة الصعبة الۘܣ سȘستغلɺا ୒ڲʄ اݍݨزائر و إجانب سʋسمح بحركة داخلة لرؤوس الأموال  المسȘثمرʈن الأ 
 خزʈنة الدولة حتما. 

   سقيف مبلغȖرا:  12مليون دج لمدة اكتتاب    20بقيمة    كتتابالاɺا  إ   شɸان تفس؈فɠ لية  أنʈٰڈا تمنح فرص تمو
مام 'منافسة' المؤسسات الك؄فى لكٔڈا ࢭʏ نفس الوقت لا تتلاءم حتما مع أأك؄ف للمؤسسات الصغ؈فة والمتوسطة  

و مرحلة التوسع الۘܣ تتطلب اسȘثمارات مالية أالاحتياج التموʈڴʏ للمشارʉع خاصة الۘܣ تɢون ࢭʏ مرحلة الاɲشاء  
ࢭʏ أك؆ف من    كتتابالاكب؈فة تتوافق مع معدلات النمو العالية مثل حالة المؤسسات الناشئة وࢭʏ ظل منع القانون  

من الضروري  أ منصة (من   يبقى  والال؅قامات)  اݍݰقوق  تنظيم  غ؈ف إ جل  جعلھ  لا  ولما  المبلغ  ɸذا   ʏࢭ النظر  عادة 
موال ت؅فاوح  أالتموʈل اݍݨماڤʏ مفتوح ݍݨميع فئات اݝݨتمع ݍݨمع  مم المتحدة  حسب الأ مسقف بتاتا علما أنھ  

 ڲʄ مليون دولار. إلف دولار أقيمْڈا من 
 

 :  كمنصة للتموʈل اݍݨماڤyenvesti ʏآفاق تطوʈر منصة الفرع اݍݵامس: 
حيث وصل   س المال اݝݵاطرأن قيمتھ تجاوزت ر أحۘܢ ʇعرف ɲشاط التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ العالم نموا م؅قايدا 

. ࢭʏ ظل تأسʋس % مٔڈا85.5أين Ȗسيطر المنصات الصʋنية عڴʄ    2018مليار دولار عالميا عام    418.5ڲʄ اك؆ف من  إ



 )أمينة مزʈان، ɲسيمة خدير (
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سنة   (ٰڈاية  مؤخرا  اݍݨزائر   ʏࢭ الɴشاط  لɺذا  القانوɲي  ولمنصة 2023النظام  الɴشاط  ɸذا  ازدɸار  توقع  يمكن   (
yenvesti :ʏتحقيق مايڴ ʏآفاق كب؈فة ࢭ 

   ليةʈتمو مصادر   ʄعڴ اݍݰصول  وفرص   ʏڴʈالتمو الاحتياج  ب؈ن  الفجوة  سد   ʏࢭ مما أالمساɸمة  مؤسساتية  ك؆ف 
طلاق المنصة من  إ ʇعزز تدعيم الشمول الماڲʏ  ࢭʏ اݍݨزائر والأرقام الۘܣ ܥݨلْڈا رغم مرور أقل من شɺرʈن من  

  ʏالتاڲȋذا الاحتياج وɸ ة واܷݰة عن مدىʈعطي رؤʇ نʈثمرȘحيث المبلغ اݝݨمع، عدد رواد الأعمال وعدد المس
لشركة   رȋحية  أعمال  فرصة  عن  عبارة  من  أخاصة    ɸyenvestiو  ࢭʏ أٰڈا  اعتماد   ʄعڴ الباحثة  المنصات   ʄوڲ

 اݍݨزائر أي ستɢون قانونيا السباقة لدخول ɸذا السوق.
  لمنصة وʈمكن   ʏاݍݨماڤ التموʈل  لمنصات  أك؄ف  عمل  حرʈة  ʇعطي  العمولة  وɲسبة  الاكتتاب  مدة  تحديد  عدم 

yenvesti .(سب عمولة أقلɲف؅فات اكتتاب أطول و) ماɺأن تبۚܣ م؈قة تنافسية من خلال 
   ʏحامڴ الطبيعي؈ن  للأفراد  التموʈلية  الاحتياجات  ʇغطي  أن  الȘساɸ׿ܣ  للتموʈل  القانونية   النصوص  Ȗسمح 

سيعطٕڈا أسبقية ورʈادية لاسْڈداف    yenvestiالأفɢار وȋالتاڲʏ اسْڈدافɺم ࢭʏ المرحلة القادمة من طرف شركة  
لتموʈل  الوطۚܣ  الصندوق  تقبلɺا؛  لا  فالبنوك  التموʈل  مصادر  غياب  ȊسȎب  فعليا  Ȗعاɲي  الۘܣ  الفئة  ɸذه 

وɸو   مبتكر  مشروع  وسم   ʄعڴ المشارʉع  حصول  ʇش؅فط  الناشئة  لݏݨميع،  أالمؤسسات  متاح  غ؈ف  أن  مر  كما 
والوɠالة  البطالة  عن  للتأم؈ن  الوطۚܣ  الصندوق  لاسيما  محدود  جد  ɲشاطɺا  أصبح  والمرافقة  الدعم  وɠالات 

 لدعم وتنمية المقاولاتية. الوطنية 
  لʈالتمو ɲشاط  يحتاجɺا  الۘܣ  التحتية  البɴية  سيعزز  الإلك؅فوɲي  الدفع  آليات   ʄعڴ لݏݨزائر  المرتقب  الانفتاح 

 . yenvestiالȘساɸ׿ܣ وʉعزز بالتاڲɲ ʏشاط شركة 
  الإ الشرʉعة  مع  يتوافق  الأسɺم  لاسيما  المنقولة  القيم   ʏࢭ الاسȘثمار   ʄعڴ الȘساɸ׿ܣ  التموʈل  سلامية اعتماد 

فراد عڴʄ انْڈاجھ مما ʇعۚܣ توسعا أك؄ف وفرص نجاح  وثقافة اݝݨتمع اݍݨزائري وȋالتاڲʏ سʋܨݨع الكث؈ف من الأ 
 . yenvestiأفضل لشركة 

   ق عمل شركةʈز فرʈعزȖyenvesti    ع واختباراتʉاختيار المشار ʏمجال تقييم الأعمال وࢭ ʏن ࢭʈشارȘبخ؄فاء ومس
و  المسȘثمرʈن  اݍݨانب؈ن:  لدى  وسمعة  مصداقية  لɺا  سيمنح  المشارʉع  مɢانْڈا  أملاءمة  Ȗعزز  المشارʉع  ܵݰاب 

 ʏل اݍݨماڤʈقطاع التمو ʏ׿ܣ–مستقبلا ࢭɸساȘاݍݨزائر. -ال ʏࢭ 
  : التحدياتلا تخلو منصات التموʈل اݍݨماڤʏ من Ȋعض  ومع ذلك،

 جراء البحوث اللازمة قبل دعم أي مشروع.  مخاطر୒اݍݰذر و ʏن توڎʈثمرȘالمس ʄالاحتيال: حيث يجب عڴ  
   ًم، خاصةɺعʉلمشار ʏاࢭɢل الʈجذب التمو ʏة ࢭȋعض رواد الأعمال صعوȊ ل: قد يواجھʈة جذب التموȋصعو

.ʄالمراحل الأوڲ ʏࢭ  
 .نʈثمرȘرواد الأعمال والمس ʄرسومًا عڴ ʏل اݍݨماڤʈعض منصات التموȊ اليف: قد تفرضɢالرسوم والت  
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    خاتمة :

يمثل التموʈل اݍݨماڤʏ ثورة ࢭʏ عالم التموʈل، حيث يȘيح للأفراد فرصة للمشاركة ࢭʏ تموʈل المشارʉع والأفɢار  
الۘܣ Ȗعكس قيمɺم واɸتماماٮڈم، Ȋغض النظر عن ݯݨم مساɸماٮڈم المالية. كما يجسد قوة الاندفاع اݍݨماڤʏ نحو 

  ، وتحول كيفية التفك؈ف ࢭʏ جمع التموʈل ودعم الأفɢار الطموحة والمشارʉع الإبداعية. بتɢارالا و التغي؈ف 
المقاولاتية  النتائج: للمشارʉع  جديدة  آفاقًا  فتحت   ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات  أن  تقدم  مما  والإبداع،   استɴتجنا 

  : مقدمةً بديلاً ɸامًا للطرق التقليدية لتموʈل المشارʉع. من خلال ɸذه المنصات، أصبح بإمɢان رواد الأعمال
  ʄإڲ اݍݰاجة  دون  الواقع،  أرض   ʄعڴ ملموسة  مشارʉع   ʄإڲ أفɢارɸم  لتحوʈل  اللازم  التموʈل   ʄعڴ اݍݰصول 

  الاعتماد عڴʄ القروض المصرفية أو المسȘثمرʈن الملائكة؛ 
   ʏشر الوڤɲ ʄم عڴɸساعدʇُ ور واسع من الداعم؈ن اݝݰتمل؈ن من جميع أنحاء العالم، ممّاɺالتواصل مع جم

  بمشارʉعɺم وجذب اɸتمام العملاء اݝݰتمل؈ن؛
  .اɸرʈتحس؈ن منتجاٮڈم وخدماٮڈم وتطو ʄم عڴɸساعدʇُ ملاحظات قيّمة من الداعم؈ن، ممّا ʄاݍݰصول عڴ  

لرواد   فوائدɸا  جانب   ʄڲ୒حيث  و أيضًا،  للمسȘثمرʈن  جمةً  فوائد   ʏاݍݨماڤ التموʈل  منصات  تقدّم  الأعمال، 
  تȘُيح لɺم:

  العالم؛ ʄي عڴȌإحداث تأث؈ف إيجا ʏمون ࢭɸساʉع الۘܣ يؤمنون ٭ڈا وʉدعم المشار  
  مختلف اݝݨالات؛ ʏع متنوعة ࢭʉمشار ʏثمار ࢭȘة من خلال الاسʈثمارȘم الاسɺع محافظʉتنو  
 .عʉحال نجاح المشار ʏثماراٮڈم ࢭȘاس ʄتحقيق عائدات عڴ 

منصة   حالة  دراسة  خلال  من  وجدنا  اݍݨزائر   ʏࢭ  ʏل اݍݨماڤʈالتمو لمنصات  الاعتماد   yenvestiبالɴسبة  أن 
عڴɸ ʄذه الأخ؈ف كمصدر تموʈل المشارʉع المقاولاتية لا يزال ࢭʏ بداياتھ مما يمكّننا من الاجابة عڴʄ الȘساؤل المطروح 

  ɸو :و 
كذلك الأمر بالɴسبة و   yenvestiالعدد اݝݰȘشم للمشارʉع المقاولاتية الۘܣ تم التكفل بتموʈلɺا بواسطة منصة  

لكن مع استمرار تطور ɸذه المنصات وتحسئڈا، من المتوقع أن تلعب دورًا أك؄ف ࢭʏ تحف؈ق الابتɢار و   للمنصات الأخرى.
ڈا نموذج مبتكر ݍݨمع الأموال من مجموعة  وخلق فرص عمل جديدة وازدɸار الاقتصادات عڴʄ مستوى العالم ɠوٰ

الأفراد أو اݍݨɺات بتقديم مساɸمات كب؈فة من الأفراد أو اݍݨɺات الفردية ع؄ف منصات عڴʄ الإن؅فنت. يقوم ɸؤلاء  
مالية صغ؈فة جدًا لدعم مشارʉع أو مبادرات معينة. ʇعتمد ɸذا النموذج عڴʄ قوة اݍݨماعات الصغ؈فة الۘܣ تتعاون 

لتحقيق أɸداف مش؅فكة، سواء ɠانت ذلك دعمًا لمشارʉع إبداعية وفنية، أو دعمًا لقضايا اجتماعية أو بيȁية،    معًا
 .أو حۘܢ لتموʈل أفɢار رʈادية ومشارʉع تجارʈة

  ناء عڴʄ ما تم تحليلھ بخصوص منصات التموʈل اݍݨماڤʏ ࢭʏ اݍݨزائر يمكن اق؅فاح ما يڴʏ:ب الاق؅فاحات: 
  عاتʉشرȖ اݍݨزائروضع ʏࢭ ʏل اݍݨماڤʈ؛  واܷݰة وشاملة تنظم عمليات التمو 
 ع الممولة وتضمن الشفافيةʉن والمشارʈثمرȘر قوان؈ن تح׿ܣ حقوق المسʈ؛ تطو 
 يل الوصول للمنصاتتɺسȘية التحتية للإن؅فنت لɴ؛ حس؈ن الب 
  ʏل اݍݨماڤʈوم التموɺ؛  إطلاق حملات توعية حول مف 
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 المناݠݮ التعليمية ʏل البديل ࢭʈيم التموɸ؛ إدراج مفا 
 عʉܦݨيل وال؅فخيص للمشارȘيل إجراءات الɺسȖ  ؛ 
  ʏل اݍݨماڤʈسيق ب؈ن البنوك والمؤسسات المالية ومنصات التموɴ؛  الت 
 ؛ وضع معاي؈ف أمان صارمة ݍݰماية البيانات المالية 
 ر أنظمة دفع إلك؅فونية موثوقة؛ʈܨݨيع استخدام التكنولوجيا المالية المتقدمة؛ و  تطوȖ 
 لʈالتمو ʏية ࢭɴمراعاة اݍݵصوصيات الثقافية والدي.  
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